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GEWERKSCHAFTLICHE

RUNDSCHAU

FUR DIE SCHWEIZ

Monatsschrift des Schweizerischen Gewerkschaftsbundes
Beilage ,,Bildungsarbeit”, Mitteilungsblatt der Schweiz. Arbeiterbildungszentrale

No. 12 Dezember 1939 31. Jahrgang

Zur Wirtschaftspolitik der Schweiz
in der Kriegszeit.
Von Max Weber.

Drei Monate sind verflossen seit Kriegsausbruch. Das ist natiir-
lich noch zu wenig Zeit, um ein abschliessendes Urteil iiber die
schweizerische Wirtschaftspolitik in der Kriegszeit abgeben zu
konnen. Viele der getroffenen Massnahmen kéonnen sich erst spiter
auswirken, und es ist auf einer Reihe von Gebieten mit zunehmen-
den Schwierigkeiten zu rechnen. Doch unsere Absicht ist nicht
einfach, eine geschichtliche Darstellung der schweizerischen Kriegs-
wirtschaft zu geben und nachtriglich dazu Stellung zu nehmen,
sondern die Gewerkschaftshewegung muss laufend auf die kriegs-
wirtschaftlichen Massnahmen einzuwirken suchen und deshalb ihre
Vorschlige und Kritik rechtzeitig vorbringen. Da die Arbeiterschaft
in der obersten Landesbehorde leider auch in dieser ernsten Zeit
nicht vertreten ist und auch sonst nicht iiber wichtige Massnahmen
der Regierung orientiert wird, wie das zum Beispiel in England
geschieht, so bleibt uns nur iibrig, unsern Standpunkt in der Presse
zu vertreten; denn auf unsere Eingaben erhalten wir vom Bundes-
rat hiufig nur auf einem vorgedruckten Zirkular die Mitteilung,
dass sie an ihrem Bestimmungsort angekommen seien.

Aus der grossen Menge von Problemen, vor die der Krieg unser
Land gestellt hat, greifen wir im folgenden einige heraus. Auf
andere werden wir spiter zuriickkommen, so insbesondere auf das
Bundesfinanzprogramm, sobald die Vorschlige des Finanzdeparte-
mentes bzw. des Bundesrates der Oeffentlichkeit bekannt gegeben
werden.
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Die Probleme des Geld- und Kapitalmarktes

werden vom breiten Publikum gewéhnlich nicht stark gewiirdigt,
obwohl es unter fehlerhaften Massnahmen auf diesem Gebiet unter
Umstinden sehr schwer zu leiden hat. Wir miissen ihnen daher
gerade in der Kriegszeit grosse Aufmerksamkeit schenken.

Die Geldversorgung gab im September 1939 zu keinen
besondern Schwierigkeiten Anlass, in grellem Gegensatz zum
August 1914. Damals fehlte es der Nationalbank an den notigen
Zahlungsmitteln, vor allem an kleinen Banknoten, was zu sehr un-
erfreulichen Erscheinungen fiihrte. Sobald der Mangel an Miinz-
geld und kleinen Noten sich bemerkbar machte, wurden diese
Stiicke erst recht zuriickgehalten, und es kam zu einer eigentlichen
Geldkrise. Dazu kam noch die ungliickliche Anordnung, die Aus-
zahlungen der Banken seien zu beschrinken. Auf Sparheften durf-
ten nur 50 Franken von jedem Einleger abgehoben werden, und
auch die Auszahlungen von Depositengeldern wurden stark einge-
schrinkt. Das trug mit dazu bei, dass ein Moratorium erklirt wer-
den musste. Es dauerte geraume Zeit, bis die dadurch verursachte
Stockung iiberwunden war.

Diesmal darf der Schweizerischen Nationalbank das Zeugnis
ausgestellt werden, dass sie ihrer Aufgabe in bezug auf die Geld-
und Kapitalversorgung gewachsen war. Freilich hatten bei den
politischen Krisen im letzten Friihjahr und im Herbst des Vor-
jahres zwei Hauptproben stattgefunden, so dass die notigen Vor-
bereitungen getroffen werden konnten. Durch die Ausgabe von
Fiinffrankennoten wurde dem Bediirfnis nach kleinen Geldstiicken
Geniige getan. Die Hamsterung von Kleingeld unterblieb daher.

Die Banken erliessen keine Einschrinkungen,
sondern zahlten aus nach den iiblichen Vorschriften. Die Abziige
waren denn auch recht betrichtlich. Die Verminderung der frem-
den Gelder von Ende Juni bis Ende September 1939 betrug bei
den Grossbanken rund 130 Millionen Franken und bei den Kan-
tonalbanken ziemlich genau gleichviel, wovon bei den Grosshanken
74 Millionen Franken auf Sichtkreditoren entfielen, 19 Millionen
auf Spar- und Depositenhefte, 37 Millionen auf Kassenobligationen.
Bei den Kantonalbanken wurden namentlich die Spareinlagen vom
Riickgang betroffen mit 62 Millionen und die Kassenobligationen
mit 57 Millionen Franken. Die Abnahme der Obligationengelder
hat allerdings schon vor lingerer Zeit eingesetzt; bei Kriegsaus-
bruch hat sie sich nur verschirft. Die Riickziige im August und
September wiren wahrscheinlich zum grossen Teil unterblieben,
wenn man nicht, gestiitzt auf die Erfahrungen von 1914, mit Ein-
schrinkungen gerechnet hitte. Infolge dieser Abhebungen haben
die Banken ihre Guthaben bei der Nationalbank um mehr als 300
Millionen Franken vermindert und Bargeld bezogen. Der Betrag
der ausgegebenen Banknoten stieg um ungefihr 300 Millionen
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Franken und erreichte am 30. September den héchsten Stand mit
2082 Millionen Franken. Immerhin konnten die Banken ihre Aus-
zahlungen vornehmen, ohne sich bei der Nationalbank verschul-
den zu miissen. Diese wurde nur ganz geringfiigig in Anspruch
genommen. Sie bewilligte an Wechselkredit und an Lombard-
darlehen nur je 20 Millionen Franken.

Bemerkenswert ist ferner, dass die Borse, der Markt fiir
Aktien und Obligationen, o f f e n blieb, wihrend 1914 die schwei-
zerischen Bo6rsen mit Ausnahme von Genf geschlossen wurden;
die Ziircher Borse hatte sogar erst 1916 den offiziellen Wertpapier-
handel wieder zugelassen. Dennoch blieb der Kapitalmarkt auch
diesmal vor Erschiitterungen nicht verschont. Die Kurse der Obli-
gationen gingen stark zuriick. Die Obligationen des Bundes erlitten
Kursverluste von durchschnittlich 20 Prozent. Die Rendite solcher
Papiere auf Grund der Borsenkurse, die noch Anfang August durch-
schnittlich 315 Prozent betragen hatte, stieg auf nahezu 414, Pro-
zent (hochste Rendite 4,44 Prozent am 29. September) Seither
ist wieder eine Erholung der Kurse und daher eine Senkung der
Rendite eingetreten bis auf 4,1 Prozent. Immerhin bleibt eine Er-
h6hung des Zinsniveaus um mehr als 14, Prozent. Diese Ver-
schiebung des Zinsniveaus wird, falls sie andauert, fiir
die Wirtschaft und fiir den Staat sehr schwerwiegende Folgen
haben. Die Banken sahen sich schon gezwungen, die Zinssitze
fiir Kassenobligationen um etwa 15 Prozent zu erhGhen. Auch die
iibrigen Zinsbedingungen werden angepasst werden, und es ist nur
eine Frage der Zeit, wann auch der Hypothekarzins beriihrt wird.
Auch der Staat wird wieder mit hoheren Zinslasten zu rechnen
haben, was insbesondere den Bund schwer treffen wird, wenn er
grosse Mobilisationsanleihen aufnehmen muss.

Nach unserer Meinung wire es moglich gewesen, diesen grossen
Kurseinbruch auf dem Obligationenmarkt, wenn auch nicht zu ver-
hindern, so doch wesentlich abzuschwichen. Dazu wire allerdings
ein Eingreifen auf dem Markt notwendig gewesen von seiten der
Nationalbank. Die Nationalbank kann sich vielleicht auf den Stand-
punkt stellen, dass sie nicht befugt gewesen sei zum Eingreifen
und vor allem nicht iiber die Mittel verfiige, um das Verlustrisiko,
das sie beim Ankauf von Staatspapieren in grosserem Ausmass ein-
gehen miisste, zu tragen. Wenn dem so ist, so sollten die Bundes-
behorden der Nationalbank die Aufgabe iiberbinden und sie auch
mit den notigen Mitteln ausstatten (allenfalls durch Reservierung
eines besondern Fonds), um einer Zinsverteuerung entgegenzu-
wirken. Natiirlich ist das nur in beschrinktem Umfange moglich;
es wird namentlich dann niitzlich sein, wenn durch Panikverkiufe,
denen nur eine geringe Nachfrage gegeniibersteht, die Kurse stark
hinuntergedriickt werden. Der Kurscinbruch vom September wird
nachtraghch nicht so leicht zu korrigieren sein. Dennoch glauben
wir, dass mit einer systematischen Kurspflege einiges zu er-
reichen ist.

383



Auf die Dauer wird der Zins durch Angebot und Nachfrage
auf dem Kapitalmarkt bestimmt. Im allgemeinen diirfte der
schweizerische Kapitalmarkt sich eher in einer besseren Verfassung
befinden als 1914. Die Zuriickhaltung, die seit Kriegsausbruch be-
standen hat, diirfte auf die Ungewissheit in bezug auf die politische
und wirtschaftliche Entwicklung und vielleicht auch auf die Angst
vor einer Geldentwertung zuriickzufithren sein. Es liegen sicher
noch sehr grosse Kapitalbetrige brach, die Anlage suchen wiirden,
falls sie mit stabileren Verhiltnissen rechnen konnten.

Allerdings ist auch etwas Kapital ins Ausland abgeflossen.
Der Gold- und Devisenbestand der Nationalbank ist seit Kriegs-
ausbruch um rund 80 Millionen Franken zuriickgegangen; er betragt
indessen immer noch 2658 Millionen Franken. Es ist jedoch anzu-
nehmen, dass fiir den Einkauf von Rohstoffen und Lebensmitteln
weit grossere Betrige erforderlich sind als vor dem Kriege, da die
Preise und Kosten hoher sind und der Handelsumschlag ldnger
dauert. Der Devisenabfluss hat also, wenigstens teilweise, einen
kommerziellen Charakter. Daneben wirkt sich aber auch der eigent-
liche Kapitalexport aus. Seit dem Auftreten der Kriegsgefahr im
letzten Jahre diirfen einige hundert Millionen Schweizer Fran-
ken den Weg nach Uebersee, vor allem nach Kanada und USA,
gefunden haben, zu den grossen Anlagen hinzu, die schon dort
sind. Wenn unsere Behorden vor drakonischen Massnahmen nicht
zuriickschrecken, so sind jedoch diese Kapitalien fiir die schwei-
zerische Volkswirtschaft nicht verloren. Wenn Not an Mann
kommt und unser Land dringend auslindische Zahlungsmittel be-
notigt, so miisste verlangt werden, dass die schweizerischen Besitzer
auslindischer Wertpapiere diese dem Staat zur Verfiigung stellen.

Die Inflationsgefahr.

Viel wichtiger noch als eine geniigende Geld- und Kapital-
versorgung ist in der Kriegszeit das Verhidltnis zwischen
Warenangebot und Geldumlauf, weil die Preisgestal-
tung dadurch beeinflusst wird. So widersprechend sonst viele
Theorien der nationalokonomischen Wissenschaft sind, darin stim-
men sie iberein, dass bei sonst gleichbleibenden Umstdnden fol-
gende Faktoren im Sinne einer allgemeinen Preiserhéhung wirken:

1. eine Verknappung der verfiigharen Warenmenge bei gleich-
bleibendem Geldumlauf,

2. eine Geldvermehrung bei gleichbleibender Warenmenge,

3. eine Warenverknappung bei gleichzeitiger Vermehrung des

Geldumlaufs.

Dabei darf man unter Geldumlauf nicht einfach die vorhan-
dene Geldmenge (also die von der Notenbank ausgegebene Menge
an Banknoten und Miinzen) verstehen, sondern es kommt auf die
Geldmenge an, die fiir den Ankauf von Waren verwendet wird
bzw. verwendet werden kann. Dazu gehéren auch die im bargeld-
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Josen Zahlungsverkehr benutzten Giroguthaben. Und selbstverstind-
lich ist die Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes ebenfalls von gros-
sem Einfluss.

Trifft einer der genannten Fille heute in unserem Lande zu?
Dass die Warenproduktion infolge der Mobilisierung unserer Ar-
mee, die der Wirtschaft einige hunderttausend Arbeitskrifte ent-
zogen hat, gesunken ist, wird niemand bestreiten. Freilich wird
versucht, durch méglichst grosse Wareneinfuhr aus dem Ausland
ein geniigendes Warenangebot zu schaffen. Anderseits ist die Nach-
frage zeitweise sogar gestiegen aus Furcht vor Preiserhohungen
(Hamsterkiufe). Grosse Bevilkerungsschichten haben jedoch einen
Einkommensverlust zu verzeichnen, der die Nachfrage nach Waren
zwangsmissig reduziert. Die Entwicklung ist also bisher nicht ein-
heitlich, sondern zum Teil gegensitzlich, und es ist nicht anzu-
nehmen, dass bis jetzt eine Stérung zwischen Warenmenge und
Geldumlauf in grosserem Ausmasse eingetreten ist. Die bisher er-
folgten Preissteigerungen sind denn auch iiberwiegend, wenn auch
nicht ausschliesslich, auf die Verteuerung der impor-
tierten Waren zuriickzufiihren.

Damit ist aber noch keineswegs gesagt, dass die Gefahr einer
solchen Preissteigerung nicht bestehe. Sie kann unter Umsténden
sehr gross werden, dann niamlich, wenn jene Geldmengen in Ver-
kehr kommen und in Waren umgetauscht werden, die jetzt noch
gehamstert oder fiir irgendwelchen Zweck in Reserve gehalten
werden. Es darf nicht iibersehen werden, dass, verglichen mit 1914,
heute sehr viel grossere Geldbetrige jederzeit verfiighar sind. Auch
gegeniiber 1929 ist die Geldausgabe der Nationalbank viel um-
fangreicher, obwohl damals die schweizerische Wirtschaft voll be-
schiftigt war und die Kaufkraft des Geldes etwas niedriger war
als heute. Nach der Bilanz der Schweizerischen Nationalbank be-
trugen Notenausgabe und Giroguthaben:

Ausgegebene Tiglich fillige

Banknoten Verbindlichkeiten
Bhide Oktober. KOM.., . o0 o iin .o s LG 429 69
Enge Oktaber 1929 . = .. . o o i 944 71
Ende Oktober 1039 . . ... .. ¢ . oo, 2050 835

Der Betrag der ausgegebenen Noten ist somit gegenwartig
um 1092 Millionen Franken héher als 1929 und sogar um 1607
Millionen Franken grosser als 1914. Dazu kommen noch die Gut-
haben bei der Nationalbank, iiber die jederzeit verfiigt werden
kann, im Betrage von mehr als 800 Millionen Franken. |

In dieser grossen Geldmenge und teilweise auch in den Giro-
guthaben erblicken wir eine latente Inflationsgefahr.
Denn es ist damit zu rechnen, dass die Besitzer dieses Noten- und
Giralgeldes sich in den Besitz von Waren bzw. « Sachwerten » zu
setzen wiinschen, sobald sie mit einer erheblichen Geldentwertung
rechnen miissen. Eine fortschreitende Preissteigerung kann somit
den Anlass bieten, dass diese Gelder sich auf die nur in reduzierter
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Menge zur Verfiigung stechenden Waren stiirzen und die Preise
dann erst recht in die Hohe treiben.

Ausserdem haben wir noch zu rechnen mit der Inflations-
gefahr, die von der Finanzierung der Mobilisationsausgaben her-
rithrt. Soweit diesel Militarausgaben, die ja keine Vermehrung
der fiir den Konsum verfiigharen Warenmenge bringen, aus zusitz-
lichem Geld finanziert werden, so wird dadurch die Tendenz zur
Preissteigerung ebenfalls verschirft. Dieser Gefahr kann nur vor-
sebeugt werden, wenn die Gelder zur Finanzierung der Mobili-
sationskosten durch Steuern vnd Anleihen aufgebracht wer-
den, und zwar so, dass dadurch der private Warenkonsum ent-
sprechend reduziert wird.

Nun hat der Bund seine erste Mobilisationsanleihe im Betrage
von 200 Millionen Franken bei den Banken aufgenommen, und
diese haben die Summe aus bisher brachliegenden Geldern zur Ver-
fiigung gestellt. Diese Methode entspricht eigentlich den Anforde-
rungen an eine antiinflationistische Finanzpolitik nicht, da dadurch
zusitzliches Geld in Umlauf kommt, freilich nicht im gegenwdir-
tigen Moment, da die Anleihe zur Tilgung von Vorschiissen der
Nationalbank verwendet wurde. Wir konnen verstehen, dass der
Bund den Kapitalmarkt noch etwas schonen wollte, um einen giin-
stigeren Zins zu erhalten. Dann hiitte er aber den Banken nicht
28/ bis 31/, Prozent Zins gewihren diirfen fiir diese ein- bis drei-
jahrigen Schatzscheine, die jederzeit diskontierbar sind, das heisst
der Nationalbank verkauft werden kénnen ohne Kursverlust. Denn
das ist fiir die Banken, die grosse unverzinsliche Guthaben besassen,
gleichsam eine gefundene Einnahmequelle.

Bei aller Vorsicht wird es sich aber kaum ganz vermeiden
lassen, dass zusitzliches Geld in Verkehr kommt. Eine Bindung
der gehorteten Banknoten sowie der tdglich filligen Verbindlich-
keiten der Nationalbank wire nur durch drakonische Massnahmen
moglich, die auch ihre Schattenseiten hitten. Man muss daher
dem Problem der Verhinderung einer inflatorischen Preissteige-
rung noch von einer andern Seite auf den Leib riicken, nidmlich
durch

die Preispolitik.

Um eine ungerechtfertigte Erhéhung der Kosten der Lebens-
haltung zu vermeiden, deren Anpassung an die wirtschaftliche Lage
zu ermoglichen und die regulire Marktversorgung zu schiitzen, hat
der Bundesrat durch Beschluss vom 1. September 1939 das Eid-
genossische Volkswirtschaftsdepartement ermichtigt:

a) Vorschriften zu erlassen iiber Warenpreise, Miet- und Pachtzinse sowie
iiber Tarife jeder Art, ausgenommen solche fiir konzessionierte Transport-
unternehmungen ;

b) die fiir eine geregelte allgemeine Marktversorgung notwendigen Massnah-
men, insbesondere Massnahmen zur Verhinderung von Hamster-, Wucher-,
Schieber- und Kettengeschiften, zu ergreifen und nétigenfalls die Be-
standesaufnahme, die Beschlagnahmung oder die Enteignung von Waren
anzuordnen.
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Das Volkswirtschaftsdepartement hat gestiitzt hierauf in einer
Verfiigung vom 2. September untersagt, die Gross- und Detailver-
kaufspreise jeder Art von Waren, die Miet- und Pachtzinse sowie
die Tarife aller Art iiber den Stand vom 31. August 1939 ohne
Genehmigung zu erhéhen. Ferner ist es untersagt, im Inland fiir
irgendwelche Leistungen Gegenleistungen zu fordern oder anzu-
nehmen, die unter Beriicksichtigung der brancheiiblichen Selbst-
kosten einen mit der allgemeinen Wirtschaftslage unvereinbaren
Gewinn verschaffen wiirden.

Diese Vorschriften entsprechen denen, die 1936 nach der Ab-
wertung getroffen wurden. Ihre Handhabung ist jedoch eine an-
dere als damals. Nach der Abwertung gab der Bundesrat
die Weisung aus, keine Preiserhhung zu bewilligen, die nicht
durch erhohte Selbstkosten gerechtfertigt war. Die Preiskontrolle
wurde dementsprechend ziemlich scharf gehandhabt. Heute
ist das nicht der Fall. Obwohl die gesetzlichen Vorschriften gleich
lauten, wird die Preiskontrolle wesentlich lockerer ge-
handhabt. Das geschieht vor allem dadurch, dass in der Praxis
nicht auf die Gestehungskosten abgestellt wird, sondern dass
Mittelpreise bewilligt werden, das heisst Preise, die ungefédhr
in der Mitte zwischen den Gestehungskosten der noch vorhandenen
Lagervorrite und den Einstandspreisen fiir die neu eingekauften
Waren liegen.

Wir wollen die Auswirkung an einem Beispiel zeigen. Neh-
men wir an, ein Tuchhindler besitze ein Lager, das ihn auf 100,000
Franken zu stehen kam. Er hat normalerweise einen Handels-
zuschlag von 10 Prozent, also 10,000 Franken, darauf geschlagen.
Nun stellt die Preiskontrolle fest, dass die importierten Rohstoffe
um 40 Prozent gestiegen sind. Je nach dem Anteil der Rohstoff-
kosten an den gesamten Produktionskosten wird das eine Ver-
teuerung um 10 bis 20 Prozent bewirken. Die Preiskontrolle be-
willigt aber jetzt schon einen Preiszuschlag von 10 Prozent. Der
Tuchhindler kann daher seine Ware zu 120,000 Franken verkaufen.
Er verdient also doppelt soviel wie bisher. Es ist klar, dass durch
diese Praxis das Entstehen von Kriegs-oder Konjunk-
turgewinnen erméglicht wird, die insgesamt in sehr hohe
Summen gehen. ,

Nach der Abwertung wire es nach unserem Dafiirhalten not-
wendig gewesen, eine gewisse Erholung der Preise und auch der
Lohne zu gestatten, um die Produktion sowie die Kaufkraft zu ver-
mehren und auf diese Weise die Arbeitslosigkeit zu beseitigen.
Doch was damals die Wirtschaft befruchtet hitte, wirkt heute, wo
die Produktion ohnehin der Nachfrage nicht ganz zu geniigen ver-
mag, schidlich. Die Praxis der Preiskontrolle hitte gerade um-
gekehrt sein sollen. '

Dass infolge der larger gewihrten Preiserhéhungen die Teue-
rung rascher ansteigt als 1936 nach der Abwertung, ist schon jetzt
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aus dem Index der Grosshandelspreise und der Lebenskosten ab-
zulesen:

Index der Iodex der
Grosshandelspreise Lebenskosten

1936: .

August A AR R o ST e 93,4 130,2

Oktober il Ao Eae M e R R (1) 131,6

Erh6hung August/Oktober s e 10,4 Prozent 1,1 Prozent
1939:

August S sl B0 sy g nioaond 137.2

OREGIaEs 2 O B, e iy 120,1 140,5

Erhéhung August/Oktober g 11,7 Prozent 2,4 Prozent

Wihrend die Grosshandelspreise nach dem amtlichen Index
vom August bis Oktober dieses Jahres nur um weniges stirker
gestiegen sind als vor drei Jahren, betriigt die Erh6hung des Lebens-
kostenindexes mehr als das Doppelte. Das ist zweifellos in der
Hauptsache eine Folge der anders gehandhabten Preiskontrolle.

Begriindet wird diese gegeniiber 1936 viel freigebigere Praxis
damit, der Handel miisse ein moglichst grosses Interesse haben an
neuen Importen, damit die Landesversorgung sicher-
gestellt werde. Da jedoch Wareneinkiufe im Ausland nur zu
héheren Kosten und unter Verwendung von mehr Kapital mog-
lich seien, miisse schon auf den vorhandenen Lagerbestinden ein
Aufschlag gewihrt werden, um dem Hindler vermehrte Kapitalien
zu verschaffen. Ausserdem trage der Importeur ein grosses Risiko
fir den spiter nach Kriegsende allenfalls eintretenden Preisfall.
Die jetzt entstehenden Gewinne sollen als Ausgleich fiir kiinftige
Verluste dienen.

Diese Argumentation scheint uns unangebracht. Was den An-
reiz zu vermehrtem Import anbetrifft, so miisste dieser ja nur dem
Importeur, nicht aber auch dem Grossisten und Detaillisten, der
die Ware dem Importeur abnimmt, gewihrt werden. Wir glauben
indessen nicht, dass die Landesversorgung durch Gewihrung von
Konjunkturgewinnen sichergestellt wird. Die Importeure werden
so lange Waren in die Schweiz einfiihren, als sie daran verdienen
kénnen, ob nun dieser Verdienst grosser oder kleiner ist. Sobald
sie Verluste befiirchten, werden sie nicht mehr importieren, auch
wenn sie vorher bedeutende Konjunkturgewinne gemacht haben.
Wirklich gesichert wird die Landesversorgung im Kriege nach
unserer Meinung nur sein, wenn der Staat die Anlegung der
notigen Vorrite veranlasst oder wenn er selbst die Wareneinfuhr
ibernimmt oder das Risiko dafiir tragt.

Richtig ist, dass mit einem spatern Preissturz zu rechnen ist,
der volkswirtschaftlich noch schidlicher wirken kann als die Preis-
steigerung. Doch dagegen werden wieder besondere Mittel an-
gewendet werden miissen. Eine gewisse Vorsorge wire moglich
durch eine Art Versicherun g fiir den Fall von Preisriick-
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gingen, wie sie von der eidgenossischen Preiskontrollkommission
vorgeschlagen wurde, leider ohne dass sie bis heute die Geneh-
migung des Volkswirtschaftsdepartementes gefunden hitte.

Als selbstverstindlich betrachten wir es, dass die gerech-
ten Verdienste der Arbeitnechmer sowie der selbstindig Er-
werbenden in Handel, Gewerbe und Landwirtschaft geschiitzt
werden und durch die Preiskontrolle keine Schmilerung erfahren.
Im Gegenteil, wenn die Kosten der Lebenshaltung steigen, so muss
auch ihnen nicht nur Ersatz fiir hohere Spesen, sondern auch ein
Ausgleich fiir die Teuerung gewidhrt werden. Doch die landwirt-
schaftlichen und gewerblichen Kreise sollten sich hiiten vor Preis-
treibereien, da sie sich damit letzten Endes selbst den gréssten
Schaden beifiigen. Sie glauben wohl, grosse Gewinne machen zu
konnen. Anfinglich diirfte das auch stimmen. Doch im Laufe der
Preis-Hausse geraten sie selbst unter die Rider. In allen Lindern
war der Mittelstand neben der Arbeiterschaft das bedauernswerteste
Opfer der Inflation. Auch bei uns haben die grossen Preisver-
schiebungen wihrend der letzten Kriegszeit den Bauern und Ge-
werbetreibenden schwer geschadet; namentlich die auf die Preis-
steigerung folgende Deflationsperiode; hat viele mittelstandische
Existenzen ruiniert.

Wir glauben somit, es liege im Interesse der gesamten Volks-
wirtschaft, wenn die Preiskontrolle heute straff gehandhabt
wird und ungerechtfertigte Preiserhohungen ver-
hindert. Denn das ist ein Mittel, um einer uferlosen Preis-
steigerung und Inflationserscheinungen entgegenzuwirken. Freilich
wird die Preispolitik allein nicht ausreichen, um den Zweck zu
erreichen. Dazu bedarf es auch einer entsprechenden Politik auf
andern Gebieten, inshesondere einer gesunden Geld- und Finanz-
politik und einer moglichst guten Warenversorgung durch Ver-
mehrung der Inlandproduktion und der Einfuhr.

Die Preisprobleme haben selbstverstindlich auch Riickwir-
kungen auf die Exportwirtschaft. Doch da das Preisniveau gegen-
wartig auch in andern Léandern steigt, ist eine Erschwerung unserer
Konkurrenzfihigkeit nicht zu befiirchten, solange es gelingt, eine
eigentliche inflatorische Preissteigerung zu verhindern. Viel schwe-
rer als durch die Verschiebung der Preise wird unser Export in
letzter Zeit beeinflusst durch

die Wiahrungspolitik.

Die Abwertung des Schweizer Frankens im September 1936
hatte ein geringeres Ausmass als die Kurssenkung in den meisten
andern Lindern. Der friithere Stand der Wechselkurse ist nur sehr
vereinzelt und gegeniiber unwichtigeren Lindern wieder hergestellt
worden. Im Zusammenhang mit der politischen Krise im Sep-
tember 1938 liess jedoch England den Pfundkurs erneut etwas
sinken, und eine Reihe von Lindern passten ihre Wihrung eben-
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falls an. Eine noch weitergehende Entwertung der englischen Wih-
rung ist bei Kriegsausbruch erfolgt. Wenn auch eine Reihe von
Lindern, die vorher zum sogenannten Pfundblock gehért hatten,
diesen Anlass beniitzten, um ihre Wihrung von der englischen zu
losen, so ist doch der Wechselkurs in wichtigen Lindern weiter
herabgesetzt worden, vor allem in Frankreich.

Die Verschiebungen, die sich daraus ergeben haben, sind aus
nachstehender Tabelle iiber die Wechselkurse, die in der
Schweiz notiert wurden, zu ersehen:

s - Verinderung
ol I o+ T
fondon . . . 24,93 15,42 20,43 17,87 — 28
Parie . 5 i 20,11 20,20 11,58 10,13 — 50
Amsterdam . . 206,88 208,26 236,75 236,66 + 14
Briissel L 71,50 51,71 75,15 74,52 + 4
Stockholm L 137,26 79,46 106,71 105,98 — 23
Kopenhagen . . 137,17 68,80 92,54 85,88 — 37
Neuyork . . . 5,13 3,07 4,43 4,46 — 13

Die franzosische Wihrung steht heute etwa halb so hoch wie
vor acht Jahren. Das englische Pfund verzeichnet eine Einbusse
um 28 Prozent. Betrichtlich niedriger als vor Beginn der Wah-
rungskrise 1931 notieren auch die skandinavischen Valuten, wih-
rend der Unterschied gegeniiber den Vereinigten Staaten mit 13
Prozent etwas geringer ist. Der Schweizer Franken scheint
somit vor allem iiberhoht gegeniiber Frankreich,
England und Skandinavien, wozu aber noch zahlreiche
andere Linder in Europa und Uebersee kommen, alles zusammen
ein Absatzgebiet, das fiir den schweizerischen Export sowie auch
fiir unsere Fremdenindustrie von sehr grosser Bedeutung ist. Giin-
stiger steht der Schweizer Franken nur gegeniiber Holland, und
im Vergleich zu Belgien ist die Paritit der Vorkrisenzeit wieder
ungefihr hergestellt.

Vorldufig wollen wir diese Tatsachen nur feststellen und be-
merken, dass die Schweiz nicht mehr wie in den Jahren 1931/36
einen stark iiberhohten Frankenkurs verteidigen darf. Gegen-
wiirtig freilich wiirde eine Kurssenkung unserer Wihrung die im
Gange befindliche Preissteigerung noch verschirfen, ohne wesent-
liche Vorteile zu bieten. Der Zeitpunkt wird jedoch kommen, da
die Schweiz ihre Wihrung und damit ihre Preisebene auf die
neuen Verhiltnisse der Weltwirtschaft ausrichten muss.
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